BBVA Colombia Flash

18.12.2015

Colombia Flash

BanRep incrementa su tasa de politica a 5.75% por
mayoria

e La Junta Directiva del Banco de la Republica increment6 su tasa de politica monetaria en 25pb
hasta 5.75%. En la rueda de prensa se inform6 que la decision fue tomada por mayoria.

e Aligual que en los comunicados anteriores, se mencion6 que “la aceleracién de la inflacion en lo
corrido del afio se explica principalmente por la transmisién de la depreciacién nominal del peso a
los precios al consumidor y a los costos de las materias primas importadas, asi como por la
menor dinamica en la oferta de alimentos”. Estos elementos mantienen la perspectiva de una
convergencia lenta de la inflacién hacia el rango meta.

e En el comunicado, se mencion6 que el crecimiento del tercer trimestre fue superior a lo estimado
por que el equipo técnico, y el crecimiento mas probable del PIB durante 2015 se ubica en 3%.

e De acuerdo a la Junta Directiva, se espera un contexto internacional en el cual “las cifras de
actividad econdmica mundial contindian reflejando una dindmica de la demanda externa débil e
inferior a la observada en 2014”. Adicionalmente, se mencion6é que el precio del petréleo ha
seguido descendiendo y que actualmente se sitla en niveles inferiores a lo estimado inicialmente
para final del afo.

e Por ultimo, la Junta reiteré6 su preocupaciéon por la dinamica de las expectativas de inflacién y
menciond que el riesgo de una “desaceleracion de la demanda interna, mas alla de lo coherente
con la caida registrada del ingreso nacional, se ha moderado”.

En su sesiéon de diciembre, la Junta Directiva del Banco de la Republica decidié incrementar su
tasa de interés de politica en 25pb, llevando la tasa de intervencién hasta 5.75%, en linea con el
consenso Yy las expectativas de BBVA Research. Dentro de los argumentos expuestos en el
comunicado y en la rueda de presa, se mencionaron elementos similares a los expuestos en las
reuniones pasadas, tales como el incremento de las expectativas de inflacion, el riesgo de una
convergencia mas lenta de la inflacion hacia la meta y la dinamica de la demanda interna. En este
contexto, esperamos dos incrementos adicionales de 25pb cada uno en la tasa de intervencién del
Banco de la Republica en las reuniones de enero y febrero de 2016.
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BanRep increased its monetary policy rate in 25bp to 5.75%

In December, BanRep’s Board increased its monetary policy rate 25bp up to 5,75%. According to the
communiqué and the press conference the main drivers behind this decision were the recent dynamics of
inflation, inflation expectations, domestic demand dynamics and a slower convergence of inflation to the
inflation target range, similar to the previous communiqué. During the press conference, CB’s Governor
Uribe mentioned that the decision was not unanimous. We anticipate two additional 25bp increases in the
repo rate during January and February meetings.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacién, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.



